



































































行研究を示す。第 4 章では、データおよび変数の概要について述べる。第 5 章および第 6
章では、有価証券運用と地域銀行のパフォーマンスの関係性について、それぞれ記述統計
と推計を行う。第 7 章では、結論を示す。 
                                                   
1 地域銀行とは、地方銀行および第二地方銀行とし、地方銀行は全国地方銀行協会加盟行
（2015 年 3 月末現在 64 行）、第二地方銀行は第二地方銀行協会加盟行（2015 年 3 月末現
在 41 行）である。 










図 1 で地域銀行の資産構成を見ると、2001 年 3 月期末の 266.3 兆円から 15 年 3 月期末
の 363.4 兆円と 15 年間で 97.1 兆円（期間増加率 36.5%）増加している。増加の内訳を見




図 1 地域銀行の資産構成 
 
また、図 2 で地域銀行の資産構成比で見ると、貸出金では 2001 年 3 月期の 67.6%から
15 年 3 月期 62.4%へと 5.2%ポイントの低下、一方有価証券は 2001 年 3 月期の 21.0%か
ら 15 年 3 月期の 27.4%へと 6.4%ポイントの増加となっている。このことは地域銀行の資
金運用の中心は依然として貸出金運用であるが、趨勢的に有価証券の運用比率が上昇して
おり、有価証券運用が資産構成の重要なファクターとなっていることが窺える。貸出金 1
に対する有価証券の比率でみると、2001 年 3 月期の 1 対 0.31 が、15 年 3 月期の 1 対 0.44
と有価証券の対貸出金の比率が大幅に上昇していることからも、資産運用面から有価証券
が貸出金を補完していることが明らかである。 
                                                   
2 全国銀行協会(2001-2015)「全国銀行財務諸表分析」「全国銀行総合財務諸表（業態別）」。 
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図 3 で地域銀行の預金・貸出金・預貸差の現状を見ると、預金（含む譲渡性）は 2001
年 3 月期末の 237.9 兆円から 15 年 3 月期末の 318.7 兆円と 15 年間で 80.9 兆円増加して
いる。 
一方貸出金は同期間に 180.1兆円から 226.9兆円へと 46.8兆円の増加にとどまっている。
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図 4 で地域銀行の預貸率3・預証率4を見ると、預貸率では、2001 年 3 月期の 75.7%から
15 年 3 月期の 71.2%へと 4.5%ポイントの減少、一方預証率は 2001 年 3 月期の 23.5%か




























益の関係では、経常収益が 2001 年 3 月期 7.1 兆円から 15 年 3 月期 5.8 兆円と 1.3 兆円の
減少となっている。経常収益の大宗を占める資金運用収益を見ると、2001 年 3 月期 5.7
兆円から 15 年 3 月期の 4.2 兆円へと 1.5 兆円の減少となっており、経常収益の減少の主な
要因は資金運用収益の減少であることが窺える。また、経常収益に占める資金運用収益の
割合を計算すると 2001 年 3 月期 81.1%（5.72／7.05 兆円）から 15 年 3 月期 72.3%（4.22
／5.84 兆円）へと、資金運用収益の割合が大幅に低下していることも確認できる。 
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図 6 で地域銀行の資金運用収益の現状を見ると、2001 年 3 月期で 5.7 兆円の資金運用収
益が 15 年 3 月期には 4.2 兆円と 1.5 兆円の減収となっている。内訳は、貸出金利息で 2001
年 3 月期において 4.4 兆円あったものが 15 年 3 月期では 3.2 兆円と 1.2 兆円の減少となっ
ている。また、有価証券利息配当では、1.1 兆円が 1.0 兆円と 0.1 兆円の減少となっている。








一方有価証券業でのウエートが上昇していることが窺える。貸出金では 2001 年 3 月期で
76.4%であったものが 15 年 3 月期では 75.0%へと 1.4%ポイントの減少、一方有価証券で
は 2001 年 3 月期 19.5%から 15 年 3 月期 23.7%と 4.2%ポイントの増加と有価証券運用の
ウエートが大幅に増している。このことは、資金運用収益の確保の面で、貸出金利息の長
期的低迷を、有価証券利息配当で補完してきた現状を表している。貸出金利息 1 に対する
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図 8 で地域銀行の運用利回りを見ると、2001 年 3 月期と 15 年 3 月期を見ると、貸出金
利回り5は 2.43%から 1.39%と 1.04%ポイントの縮小となっている。一方、有価証券利回り




図 8 地域銀行の運用利回り 
 
 
                                                   
5 貸出金利回り＝貸出金利息／貸出金期末残高 
6 有価証券利回り＝有価証券利息配当／有価証券期末残高 
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券関係損益は有価証券利息配当に、債券 5 勘定尻8と株式 3 勘定尻9を加えたもので表され
ている。 
経常収益は 2001 年 3 月期 7.1 兆から 15 年 3 月期の 5.8 兆円へと 1.3 兆円の減収となっ
ており、内訳を見ると、同期間の貸出金収入が 1.2 兆円の減少、有価証券関係損益が 0.1
兆円の減額であり、経常収益の減額の大宗が貸出金収入の減少であることが窺える。2010














                                                   
7有価証券関係損益＝有価証券利息配当＋債券 5 勘定尻＋株式 3 勘定尻 
8債券 5 勘定尻＝（国債等債券売却益＋国債等債券償還益）－（国債等債券売却損＋国債等
債券償還損＋国債等債券償却） 
9株式 3 勘定尻＝株式等売却益－（株式等売却損＋株式等償却） 
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10 同様に、海外において銀行の業務分散化とパォーマンスの関係性を検証した研究として、
Stiroh (2004)、Stiroh and Rumble (2006)、Laeven and Levine (2007)、Mercieca et al. 
(2007)、De Jonghe (2010)などがある。 
11 本稿での都市銀行とは、都市銀行懇話会加入行とし、2015 年 3 月末現在、みずほ銀行・
三菱東京ＵＦＪ銀行・三井住友銀行・りそな銀行・埼玉りそな銀行の 5 行である。 





銀行の 3 業態、サンプル期間は 2001 年 3 月期～2014 年 3 月期の 14 年間、サンプル数は








年～2014 年の全サンプル期間を 3 つの期間(2001 年～2005 年、2006 年～2010 年、2011
年～2014 年)に分割したうえで、各変数の平均値および標準偏差を個別銀行ごと期間ごと
に算出するという手法をとる。したがって、本稿のデータは単年ではなく 5 年間(あるいは
4 年間)を 1 期間とするパネルデータとなる。以上のデータ加工により、分析用データのサ
ンプル数は、各期間 112 行～132 行（延べ 361 行）となる。 
収益性の変数としては、ROA(経常利益／総資産)を用いる。また、健全性の指標として
は、自己資本比率(BIS 基準 or 国内基準)を用いる。いずれの変数も、上述のとおり、個
別銀行ごとに期間ごとに平均値をとったものを分析に用いる。またリスクの変数としては、








以上で算出した変数の基本統計量を示したものが表 1 である。ROA は全業態で 0.130%
であり、地方銀行で 0.213%と最も高く、第二地方銀行で 0.031%と最も低い傾向にある。





















に ROA・自己資本比率・ROA ボラティリティとの平均値をプロットしている。 
 
5.1 有価証券運用と収益性の関係性 








全業態　 都市銀行 地方銀行 第二地方銀行
平均値   平均値   平均値   平均値   
標準偏差 標準偏差 標準偏差 標準偏差
ROA 0.130 0.052 0.213 0.031
(0.385) (0.592) (0.290) (0.429) 
自己資本比率 10.121 11.671 10.718 9.095
(1.812) (1.934) (1.662) (1.438) 
ROAボラティリティ 0.456 0.501 0.333 0.615
(1.348) (0.624) (0.568) (1.998) 
有価証券投資収益比率 12.980 13.045 15.349 9.898
(7.330) (7.306) (6.840) (6.831) 
有価証券業務収益比率 13.522 11.555 15.901 10.767
(6.022) (4.848) (6.066) (4.735) 
貸出業務収益比率 62.675 48.367 59.459 68.928
(9.206) (8.727) (6.742) (7.581) 
ln（総資産） 14.622 17.708 14.876 13.802
(1.205) (0.818) (0.710) (0.753) 
N 361 23 192 146
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図 11 有価証券投資収益比率と ROA の関係性 
 
 











































































全業態 都市銀行 地方銀行 第二地方銀行
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図 14 有価証券投資収益比率と自己資本比率の関係性 
 
 
























































































全業態 都市銀行 地方銀行 第二地方銀行
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図 17 有価証券投資収益比率と ROA ボラティリティの関係性 
 
 






















































































itititit Xγ SHAREβY    
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有価証券投資収益比率 0.010 *** 0.021 0.007 ** 0.016 ***
(0.003) (0.012) (0.003) (0.006)
有価証券業務収益比率 0.007 * 0.006 0.003 0.016 **
(0.004) (0.026) (0.003) (0.008)
貸出業務収益比率 0.001 0.026 0.001 -0.003
(0.003) (0.030) (0.003) (0.005)
ln（総資産） 0.087 *** 0.093 *** 0.106 *** -0.127 -0.024 0.238 0.095 *** 0.104 *** 0.112 *** 0.107 ** 0.096 ** 0.096 **
(0.024) (0.026) (0.027) (0.104) (0.151) (0.297) (0.027) (0.028) (0.029) (0.044) (0.045) (0.048)
定数項 -1.680 *** -1.813 *** -2.007 *** 1.734 -0.017 -5.842 -1.454 *** -1.522 *** -1.638 *** -1.709 *** -1.593 *** -1.210
(0.429) (0.451) (0.573) (1.779) (2.503) (6.546) (0.390) (0.401) (0.538) (0.597) (0.607) (0.914)
期間ダミー Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
業態ダミー Yes Yes Yes No No No No No No No No No
Adjusted R-squared 0.277 0.252 0.228 0.508 0.395 0.369 0.249 0.227 0.221 0.238 0.208 0.167
N 350 349 349 22 23 20 187 185 189 141 141 140






表 3 は、銀行パフォーマンスに自己資本比率をとった場合の推定結果を示している。表 3
を見ると、有価証券投資収益比率の係数は、各業態とも有意であり、都市銀行で 0.082、地
方銀行で 0.086、第二地方銀行で 0.096 と、各業態でいずれも正で有意であり、有価証券投
資収益比率が自己資本比率に対して強い正の効果をもつことがわかる。また、有価証券業
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有価証券投資収益比率 0.087 *** 0.082 ** 0.086 *** 0.096 ***
(0.010) (0.035) (0.014) (0.015)
有価証券業務収益比率 0.108 *** 0.187 *** 0.102 *** 0.113 ***
(0.012) (0.058) (0.016) (0.021)
貸出業務収益比率 -0.064 *** 0.084 -0.078 *** -0.054 ***
(0.011) (0.065) (0.016) (0.015)
ln（総資産） 0.518 *** 0.455 *** 0.398 *** 1.013 *** 0.756 ** 2.083 *** 0.553 *** 0.511 *** 0.445 *** 0.391 *** 0.305 ** 0.274 *
(0.088) (0.090) (0.102) (0.297) (0.328) (0.674) (0.135) (0.136) (0.148) (0.120) (0.125) (0.140)
定数項 1.068 1.887 6.999 *** -7.806 -4.470 -30.140 * 0.329 0.609 7.962 *** 2.220 3.002 * 8.375 ***
(1.556) (1.577) (2.105) (5.091) (5.426) (14.777) (1.960) (1.966) (2.739) (1.632) (1.681) (2.588)
期間ダミー Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
業態ダミー Yes Yes Yes No No No No No No No No No
Adjusted R-squared 0.589 0.580 0.520 0.695 0.754 0.708 0.408 0.423 0.370 0.499 0.463 0.386
N 350 349 350 20 21 19 188 186 190 142 142 141
被説明変数：自己資本比率









有価証券投資収益比率 -0.023 ** -0.020 -0.015 *** -0.033
(0.011) (0.018) (0.003) (0.028)
有価証券業務収益比率 -0.024 * 0.011 -0.017 ** -0.044
(0.014) (0.031) (0.007) (0.039)
貸出業務収益比率 0.011 -0.003 0.010 0.009
(0.012) (0.034) (0.006) (0.027)
ln（総資産） -0.040 -0.010 -0.016 0.088 -0.079 -0.095 0.033 0.078 0.074 -0.159 -0.107 -0.137
(0.098) (0.102) (0.109) (0.142) (0.181) (0.342) (0.032) (0.058) (0.060) (0.232) (0.235) (0.253)
定数項 1.649 1.218 0.488 -0.565 2.205 2.610 0.210 -0.317 -1.148 3.393 2.873 2.242
(1.726) (1.791) (2.277) (2.438) (3.001) (7.531) (0.469) (0.832) (1.104) (3.160) (3.147) (4.695)
期間ダミー Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
業態ダミー Yes Yes Yes No No No No No No No No No
Adjusted R-squared 0.048 0.045 0.038 0.238 0.230 0.132 0.277 0.139 0.122 0.022 0.018 0.011
N 351 351 351 20 21 18 188 187 191 143 143 142
被説明変数：ROAボラティリティ
全業態 都市銀行 地方銀行 第二地方銀行
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